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导基金，总规模已达 88.5 亿元。 有学者进行过初步概
算， 政府若动用 100 亿元设立引导基金， 然后以参股
10%为条件支持发起各种子基金，基金规模可达 1000
亿元； 若子基金对各创业企业的投资控制在 20%以











































商业化运作。 如今，YOZMA 最初投资的 10 个小型合
作风险投资基金的规模已成倍增长，直接投资于 15 个




























8 比 2 的比例在私人投资者和基金管理人之间进行分
配。在政府支持的商业性创业投资基金的示范作用下，
澳大利亚的创业投资基金增长较快。 相关数据显示，
IIF 计划在实施的近十年内，共成立了 9 个基金，且每






国资银行曾于 1985 年、1991 年、1997 年、2001 年先后






























































定。 例如 SBIC 规定私人资本和政府资本之间的比例，
一般为 1 比 2（对于一些私人资本不超过 1500 万美元
的，比例还可扩大为 1 比 3）；IIF 计划亦规定政府国有





















































































③2002 年 7 月，行政院推动“挑战 2008：国家 发展重点计划”，
鼓励民间筹募成立创投基金，政府协助配合出资 30%，其余由
民间负责，计划于 2011 年前成立 100 家创投基金，总基金规模
达新台币 1000 亿元，预计带动 5000 家创新事业之发展，并 创
造 5000 亿元以上资金投入及 25000 个就业机会之目标。
④根据《2009 年中国风险投资行业 调研报告》显示，2009 年在
中国大陆风险投资市场发生的 173 笔退出交易里，上市方式退
出（不包括已 IPO，但尚未退出的项目）的有 49 笔，占项目数量





























化 投 资 组 合 和 分 析 市 场 稳 定 性 都 有 着 重 要 的 意 义
（Rodriguez，2007）。 然而，市场的相关性不仅受到两个
市场力量的直接作用， 其它市场的间接影响也不可忽
视。 这要求相关性估计和诊断模型能够综合考虑各种
因素， 将多个市场对相关性结构的影响综合到一个框
架中。
一、文献综述
所谓相关性结构是一类具有特殊性质的半正定对
称性矩阵。 现有文献研究大多仅仅考虑了两个市场间
金融市场高维相关性研究
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摘 要：金融市场间的相关性不仅受到两个市场间的作用，其它市场对相关性结构的影响也是不可忽略的。 本文综
合考虑两种作用，对研究中经常使用到的高维 T-Copula 函数提出一种新的迭代估计方法，同时估计多个市场或资产间
的相关性结构。 数值结果和实例研究表明，该估计方法具有一定的精度和计算效率，对相关性结构分析和金融危机传染
研究具有一定的启示作用。
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